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ABSTRAK 
 
The purpose of this study was to examine the influence of environmental performance and environmental 
disclosure to the economic performance of the company. Environmental Performance is measured by the 
company's performance in the PROPER (environmental performance rating program in environmental 
management). While the environmental disclosure is measured with a disclosure index. Economic Performance 
is measured with companies stock return. The sample used in this study is the manufacturing companies listed 
on the Indonesia stock exchange and participate in PROPER since 2009. The results showed the 
environmental performance does not affect the economic performance of the company. However, environmental 
disclosures affect the economic performance of the company. 
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PENDAHULUAN 
 
Kinerja ekonomi atau economic performance diungkapkan dalam laporan keuangan 
tahunan perusahaan. Dengan melihat kinerja ekonomi yang baik dapat memberikan gambaran 
yang baik dan jelas tentang keberhasilan suatu perusahaan. Dalam upaya untuk mengetahui 
kinerja ekonomi perusahaan dengan tepat, banyak sekali teknik pengukuran kinerja yang telah 
dibuat dan dipakai oleh kalangan pemilik modal maupun para manajer perusahaan. Salah satu 
cara untuk mengetahui kinerja perusahaan adalah dengan melakukan analisis terhadap kondisi 
keuangan perusahaan yang tercermin dalam rasio-rasio keuangan perusahaan. 
Namun, pada era perekonomian pasar yang seperti sekarang yang menuntut 
terwujudnya kondisi good economic performance, tidak hanya menuntut terciptanya kinerja 
ekonomi yang hanya memfokuskan pada terciptanya keuntungan yang besar bagi perusahaan, 
tetapi juga perlu disertai dengan perilaku kinerja ekonomi yang bersifat etis.  
Tuntutan economic performance etis, berimplikasi pada perwujudan aktivitas industri 
sebagai interaksi harmonis antara stakeholders (pihak-pihak yang berkepentingan) dengan 
shareholders atau para pelaku bisnis itu sendiri. Oleh karena itu, semua tindakan bisnis dan 
economic performance akan menjadi penilaian para stakeholders.  
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Saat ini, banyak perusahaan yang menyadari pentingnya penerapan tanggung jawab 
sosial sebagai bagian dari strategi bisnisnya.  Penerapan tanggung jawab sosial perusahaan 
penting dilakukan, hal ini dikarenakan banyak dampak negatif yang ditimbulkan oleh 
perusahaan bagi masyarakat dan lingkungan. Dampak negatif tersebut antara lain polusi, 
keracunan, kebisingan, diskriminasi, pemaksaan, kesewenang-wenangan dan produksi 
makanan haram yang semakin lama semakin sukar untuk dikendalikan (Luciana Spica Almilia, 
2007). Pada tahun 2005 Kementerian Lingkungan Hidup bersama dengan Bank Indonesia, 
sepakat menggunakan PROPER (program penilaian peringkat kerja perusahaan dalam 
pengelolaan lingkungan hidup) yang merupakan salah satu usaha Kementerian Lingkungan 
Hidup (KLH) dalam menilai kelayakan kredit (Luciana Spica Almilia, 2007). 
Di Indonesia, perusahaan yang tingkat risiko lingkungannya tinggi sebagian besar 
adalah perusahaan yang bergerak di bidang pengusahaan hutan dan pertambangan umum. 
Kedua perusahaan tersebut adalah perusahaan yang bergelut secara langsung dengan 
lingkungan, di mana bahan baku untuk proses produksi diambil langsung dari alam. PT 
Newmont Minahasa Raya menggunakan teknologi yang berbahaya di laut, yaitu pembuangan 
tailing ke laut, yang terbukti telah mengakibatkan pencemaran di Teluk Buyat, Sulawesi Utara, 
oleh PT Newmont Minahasa Raya. Bahkan hasil survey KLH yang dilakukan bulan September 
2004 di daerah Tongo Sejorong, Benete dan Lahar, Nusa Tenggara Barat menunjukkan bahwa 
sekitar 76-100% nelayan mengatakan bahwa pendapatan mereka menurun setelah Newmont 
membuang tailing-nya ke Teluk Senunu, yang besarnya mencapai 120.000 ton tailing per hari 
atau 60 kali besarnya tailing Newmont di Teluk Buyat (WALHI, 2005). PT Indorayon di 
Porsea Sumatera Utara, beberapa perusahaan kertas di Riau,  PT Lapindo Brantas di Sidoarjo, 
semuanya mendapat protes dari masyarakat setempat sehubungan dengan permasalahan 
limbah industri dan pencemaran lingkungan. (Arfan Ikhsan, 2008:2). 
Untuk menanggulangi permasalahan yang ditimbulkan terkait dengan tanggung jawab 
perusahaan terhadap lingkungan, Standar Akuntansi Keuangan telah mengatur pelaporan 
komponen tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan (environmental disclosure) dalam 
laporan keuangan tahunan yang diatur oleh Bapepam. Dengan melihat environmental disclosure 
ini, dapat diketahui perusahaan mana saja yang telah menerapkan tangungjawab sosialnya. 
Hasil penelitian Lindrianasari (2007) menunjukkan bahwa terdapat hubungan yang 
positif antara kualitas pengungkapan lingkungan dengan kinerja lingkungan, namun tidak 
terdapat hubungan antara kinerja ekonomi dengan kinerja lingkungan, dan tidak terdapat 
hubungan antara kinerja ekonomi dengan kualitas pengungkapan lingkungan. Sabina Ananda 
Amu (2008) menemukan bahwa ada pengaruh antara variabel environmental performance dan 
environmental disclosure terhadap financial performance. Al-Tuwaijri et.al (2004) menemukan adanya 
hubungan positif antara economic performance dengan environmental performance, begitu juga antara 
environmental disclosure dengan environmental performance. Namun Pattern (2002) memperoleh 
temuan bahwa ada  pengaruh negatif antara environmental disclosure dengan environmental 
performance. Namun, Susi Sarumpaet (2005) menemukan bahwa tidak ada hubungan  
Environmental performance dan Financial Performance di perusahaan Indonesia. Ingram dan Frezier 
(1980) dalam Luciana Spica Almilia (2007) juga menemukan bahwa tidak terdapat hubungan 
antara environmental disclosure dengan environmental performance. Berpijak dari penelitian 
sebelumnya, maka penelitian ini mencoba untuk meneliti kembali pengaruh environmental 
performance, dan environmental disclosure terhadap economic performance di Indonesia.  
Berdasarkan latar belakang di atas, maka permasalahan yang dirumuskan adalah 
sebagai berikut: 
1. Apakah environmental performance berpengaruh terhadap economic performance? 
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2. Apakah environmental disclosure berpengaruh terhadap economic performance? 
 
KERANGKA TEORITIS DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
Akuntansi Lingkungan 
Akuntansi lingkungan didefinisikan sebagai pencegahan, pengurangan, dan atau 
penghindaran dampak terhadap lingkungan, bergerak dari beberapa kesempatan, dimulai dari 
perbaikan kembali kejadian-kejadian yang menimbulkan bencana atas kegiatan-kegiatan 
tersebut (Arfan Ikhsan, 2008:14). Dampak lingkungan merupakan beban terhadap lingkungan 
dari operasi bisnis atau kegiatan manusia lainnya, yang secara potensial dapat merintangi 
pemeliharaan lingkungan yang baik.  
Fungsi akuntansi lingkungan menurut Badan Perlindungan Lingkungan Amerika 
Serikat atau United States Environment Protection Agency (US EPA) adalah untuk menggambarkan 
biaya-biaya lingkungan supaya diperhatikan oleh para stakeholders perusahaan yang mampu 
mendorong dalam pengidentifikasian cara-cara mengurangi atau menghindari biaya-biaya 
ketika pada waktu yang bersamaan sedang memperbaiki kualitas lingkungan. 
Akuntansi lingkungan juga merupakan suatu bidang yang terus berkembang dalam 
mengidentifikasi pengukuran-pengukuran dan mengkomunikasikan biaya-biaya akrual perusa-
haan atau dampak potensial lingkungannya. Biaya ini meliputi biaya-biaya pembersihan atau 
perbaikan tempat-tempat yang terkontaminasi oleh limbah, biaya pelestarian lingkungan, biaya 
hukuman dan pajak, biaya pencegahan polusi teknologi dan biaya manajemen pemborosan. 
Sistem akuntansi lingkungan terdiri atas lingkungan akuntansi konvensional dan 
akuntansi ekologis. Akuntansi lingkungan konvensional mengukur dampak-dampak dari 
lingkungan alam pada suatu perusahaan dalam istilah-istilah keuangan. Sedangkan akuntansi 
ekologis mencoba untuk mengukur dampak suatu perusahaan berdasarkan lingkungan, tetapi 
pengukuran dilakukan dalam bentuk unit fisik, akan tetapi standar pengukuran yang digunakan 
bukan dalam bentuk satuan keuangan. 
 
Economic Performance 
Economic performance suatu perusahaan pada dasarnya diperlukan sebagai alat untuk 
mengukur kesehatan suatu perusahaan (financial health). Di dalam penelitian ini, ukuran kinerja 
yang digunakan adalah kinerja saham perusahaan yang diukur dengan return saham (capital 
market-based measure). Return merupakan keuntungan yang didapat dari proses investasi yang 
dapat digunakan untuk memotivasi investor dalam berinvestasi, juga menggambarkan evaluasi 
investor tentang kemampuan perusahaan menghasilkan pendapatan di masa depan diban-
dingkan dengan masa lalu. Namun pengukuran pasar ini juga mempunyai kelemahan yaitu 
metode ini hanya mewakili perusahaan dari sudut pandang investor, padahal stakeholder tidak 
hanya terdiri dari unsur investor saja. 
 
Environmental Performance dan Economic Performance 
Environmental performance di definisikan sebagai kinerja perusahaan dalam menciptakan 
lingkungan yang baik dan melestarikan lingkungan (Suratno dkk. 2006). Kementrian 
Lingkungan hidup melakukan pemeringkatan kinerja lingkungan perusahaan dengan 
PROPER. Penilaian Peringkat Kinerja Penaatan dalam Pengelolaan Lingkungan ini mulai 
dikembangkan sejak tahun 1995 dan diperluas pada tahun 2002. Kinerja penataan yang dinilai 
dalam PROPER mencakup: penataan terhadap pengendalian pencemaran air, udara, 
pengelolaan limbah B3, dan penerapan AMDAL (Analisis Mengenai Dampak Lingkungan). 
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Peringkat kinerja lingkungan dalam PROPER dibagi menjadi lima, yaitu yang terbaik EMAS, 
HIJAU, BIRU, MERAH, sampai ke yang terburuk, HITAM.  
Semakin besar andil perusahaan di dalam kegiatan lingkungan, maka semakin baik pula 
image perusahaan di mata stakeholder maupun pengguna laporan keuangan lain. Dengan adanya 
image positif tersebut, maka akan dapat menarik perhatian dari para stakeholder maupun 
masyarakat pengguna laporan keuangan. Dengan kinerja lingkungan perusahaan yang 
meningkat akan semakin baik pula kinerja ekonomi perusahaan tersebut, sehingga pasar akan 
merespon secara positif melalui fluktuasi harga saham yang diikuti oleh meningkatnya return 
saham perusahaan. Secara relatif banyak investor berminat untuk membeli saham perusahaan 
guna menanamkan investasinya, hal ini merupakan cerminan pencapaian economic performance. 
Berbagai hasil penelitian mengenai pengaruh enviromental performance terhadap economic 
performance menunjukkan hasil yang beragam. Almilia dan Wijayanto (2007) menemukan bahwa 
terdapat pengaruh antara kinerja lingkungan dengan kinerja ekonomi. Demikian juga Al-
Tuwaijri, et al. (2004) yang menemukan hubungan positif  antara economic performance dengan 
environmental performance. Penelitian lain menunjukkan hasil yang tidak konsisten. Sarumpaet 
(2007) dan Rakhiemah (2007) menemukan tidak adanya hubungan antara kedua variabel 
tersebut.  
Berdasarkan teori dan penelitian terdahulu, maka hipotesis pertama penelitian ini, 
adalah sebagai berikut : 
H1 :  Environmental performance berpengaruh positif terhadap economic performance. 
 
Enviromental Disclosure dan Economic Performance 
Perusahaan melakukan pengungkapan informasi sosial dengan tujuan untuk 
membangun image pada perusahaan dan mendapatkan perhatian dari masyarakat. Perusahaan 
memerlukan biaya dalam rangka untuk memberikan informasi CSR, sehingga laba yang 
dilaporkan dalam tahun berjalan menjadi lebih rendah. Ketika perusahaan menghadapi biaya 
kontrak dan biaya pengawasan yang rendah dan visibilitas politik yang tinggi akan cenderung 
untuk mengungkapkan informasi sosial.  
Berdasarkan environmental disclosure perusahaan yang dinilai sebagai perusahaan berisiko 
lingkungan tinggi adalah perusahaan dengan model proses produksinya memanfaatkan secara 
langsung sumber daya alam. Perusahaan dengan pengungkapan lingkungan yang tinggi dalam 
laporan keuangannya akan lebih dapat diandalkan, laporan keuangan yang handal tersebut 
akan berpengaruh secara positif terhadap economic performance, di mana investor akan merespon 
secara positif dengan fluktuasi harga saham yang semakin tinggi, begitu pula sebaliknya. Jika 
pengungkapan lingkungan suatu perusahaan rendah, maka investor akan merespon secara 
negatif dengan fluktuasi harga saham yang semakin menurun dari tahun ke tahun. 
Dengan menerapkan CSR, diharapkan perusahaan akan memperoleh legitimasi sosial 
dan memaksimalkan kekuatan keuangannya dalam jangka panjang (Kiroyan, 2006 dalam 
Rakhiemah, 2007). Enviromental disclosure yang merupakan bagian dari CSR disclosure, secara teori 
akan mempengaruhi kinerja finansial perusahaan. Teori stakeholder menyatakan bahwa besarnya 
informasi lingkungan yang diungkapkan perusahaan akan berpengaruh terhadap stakeholder, 
sehingga berakibat pada harga saham dan mempengaruhi return tahunan perusahaan. Almilia 
dan Wijayanto (2007) menemukan adanya hubungan antara enviromental disclosure dan economic 
performance.  
Berdasarkan teori dan hasil penelitian terdahulu, maka hipotesis kedua penelitian ini, 
sebagai berikut:  
H2 : Enviromental disclosure berpengaruh positif terhadap economic performance. 
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Obyek Penelitian 
Obyek penelitian ini adalah perusahaan non keuangan yang tercatat di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) pada tahun 2009-2011 yang mengikuti Program Penilaian Peringkat Kinerja 
Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan Hidup (PROPER). Berdasarkan kriteria tersebut, 
diperoleh 22 perusahaan yang memenuhi. Data penelitian ini terdiri atas 3 (tiga) variabel, yaitu 
variabel dependen (economic performance), variabel independen (environmental performance dan 
environmental disclosure) dan variabel kontrol (Profit Margin, Environmental Concern, Firm Size, Total 
Asset, Unexpected Earnings). 
 
Pengukuran dan Definisi Operasional Variabel 
Kinerja Ekonomi (Economic Performance)  
Kinerja ekonomi merupakan suatu gambaran tentang kondisi keuangan suatu 
perusahaan dan prestasi perusahaan yang dianalisis dengan alat-alat analisis keuangan, sehingga 
dapat diketahui mengenai baik buruknya keadaan keuangan suatu perusahaan yang 
mencerminkan prestasi kerja dalam periode tertentu. Economic performance merupakan kinerja 
perusahaan secara relatif dalam suatu industri sejenis yang ditandai dengan return tahunan 
industri yang bersangkutan (Suratno, dkk., 2006). Di dalam penelitian ini, ukuran kinerja yang 
digunakan adalah kinerja saham perusahaan, diukur dengan menggunakan return saham 
(Capital Market-based measure).  
 
Environmental 
Performance 
Environmental 
Disclosure 
Economic 
Performance 
Variabel kontrol : 
 Profit margin 
 Environmental 
Concern 
 Firm Size 
 Ownership 
 Unexpected 
Earnings 
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Kinerja Lingkungan (Environmental Performance) 
Environmental performance adalah kinerja perusahaan dalam menciptakan lingkungan yang 
baik (green). Environmental performance perusahaan diukur dari prestasi perusahaan mengikuti 
program PROPER yang merupakan salah satu upaya Kementerian Lingkungan Hidup (KLH) 
untuk mendorong penataan perusahaan dalam pengelolaan lingkungan hidup melalui 
instrumen informasi. Sistem peringkat kinerja PROPER mencakup pemeringkatan perusahaan 
dalam lima (5) warna akan diberi skor secara berturut-turut sesuai warna, yaitu sebagai berikut: 
Emas skor =5, Hijau skor =4, Biru skor =3, Merah skor =2, Hitam skor =1 (Sangat buruk). 
 
Environmental Disclosure 
Enviromental disclosure adalah pengungkapan informasi yang berkaitan dengan kinerja 
perusahaan dalam pengelolaan lingkungan yang baik. Berdasarkan peraturan BAPEPAM No. 
VIII.G.2 (1996) tentang laporan tahunan dan kesesuaian item environmental disclosure tersebut 
untuk diaplikasikan di Indonesia maka dilakukan penyesuaian (Sembiring, 2005) sehingga 
tersisa 78 item pengungkapan informasi lingkungan. Tujuh puluh delapan item tersebut 
kemudian disesuaikan kembali dengan masing-masing sektor industri sehingga item 
pengungkapan informasi lingkungan yang diharapkan dari setiap sektor berbeda-beda. Total 
item environmental disclosure berkisar antara 63 sampai 78, tergantung dari jenis industri 
perusahaan. Jumlah item pengungkapan informasi lingkungan (environmental disclosure) untuk 
jenis perusahaan industri manufaktur adalah 74 item pengungkapan. 
Environmental disclosure perusahaan diukur dengan disclosure-scoring yang diperoleh dari 
analisis isi laporan keuangan dengan menggunakan metode skor yes/no (atau 1, 0).  
 
Profit Margin 
Profit margin diukur dari rasio laba bersih terhadap penjualan bersih untuk mengungkap 
profitabilitas dan kehadiran pasar yang kompetitif.  
 
Environmental Concern  
Environmental concern diukur dari partisipasi perusahaan mengikuti program sertifikasi 
ISO seri 14000. Environmental concern diukur dengan menggunakan Environmental concern-scoring, 
apabila perusahaan berpartisipasi dalam mengikuti serifikasi ISO seri 14000 maka diberi skor 
1, jika tidak maka akan diberi skor 0. 
 
Firm Size  
Firm size merupakan besar atau kecilnya suatu perusahaan, yang ditunjukkan melalui 
jumlah total asset perusahaan pada akhir tahun 
 
Ownership 
Ownership diukur berdasarkan jenis permodalan perusahaan tersebut, yaitu PMA, 
PMDN dan BUMN. Masing-masing PMA diberi nilai 1, PMDN dengan nilai 2, dan BUMN 
dengan nilai 3. 
Unexpected Earnings 
Unexpected earnings merupakan proksi laba akuntansi per saham yang menunjukan hasil 
kinerja keuangan perusahaan selama periode tertentu. Laba akuntansi per saham menunjukan 
kinerja internal dan harga saham (return) menunjukan kinerja pasar. Pengukuran unexpected 
earnings dihitung dengan menggunakan random walk (Chandrarin, 2001). 
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Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yaitu laporan keuangan 
tahunan perusahaan yang terdaftar di BEI, data  harga saham, dan Laporan PROPER yang 
dikeluarkan oleh Kementrian Lingkungan Hidup di www.menlh.go.id 
 
Teknik Analisis Data 
 Penelitian ini menggunakan alat analisis regresi linear berganda (multiple regression), 
dengan model persamaan sebagai berikut : 
EcP= a+ b1 EnP + b2 EnD + b3 PM +b4 EnC + b5 Fs + b6 Own  + b7 UE + e 
Keterangan : 
α  = Konstanta 
β 1-2 = Koefisien dari variabel independen 
β 3-8  = Koefisien dari variabel control 
EcP  = Economic performance 
EnP  = Environmental performance 
EnD  = Environmental disclosure 
PM  = Profit Margin (margin keuntungan) 
EnC  = Environmental Concern (perhatian perusahaan pada lingkungan) 
FS  = Firm Size (ukuran perusahaan) 
Own  = Ownership (jenis kepemilikan modal) 
UE  = Unexpected Earning 
e = Error 
 
PEMBAHASAN 
 
Pengujian Asumsi Klasik 
Uji normalitas menggunakan uji Kolmogorov Smirnov dengan p-value = 0,979 berada di 
atas 5%. Dengan demikian data berdistribusi normal. Uji multikolinearitas diperoleh nilai 
toleransi lebih dari 0,1 dan VIF kurang dari 10 pada setiap variabel, sehingga tidak 
mengandung gejala Multikolinieritas. Uji heteroskedastisitas menggunakan uji grafik menun-
jukkan bahwa titik-titik menyebar secara acak dan tidak membentuk pola, yang berarti model 
regresi tidak terjadi heteroskedastisitas, dan model regresi yang diajukan dapat diterima. 
 
Uji Kelayakan Model (Goodness of Fit) 
Hasil Uji F menunjukkan nilai F hitung sebesar 2,908 dan Sig. sebesar 0,011<0,05, 
berarti secara simultan variabel kinerja lingkungan dan pengungkapan lingkungan serta 
variabel kontrol profit margin, Environmental Concern, ukuran perusahaan, ownership dan unexpected 
earning terbukti berpengaruh signifikan terhadap economic performance. Hal ini menunjukkan 
bahwa model penelitian telah memenuhi asumsi goodness of fit. Sedangkan besar pengaruh 
ketujuh variabel tersebut ditunjukkan dengan angka koefisien determinasi (adjusted R Square) 
yaitu sebesar 0,170. Artinya economic performance hanya 17% dapat dijelaskan oleh kinerja 
lingkungan dan pengungkapan lingkungan serta variabel kontrol profit margin, Environmental 
Concern, ukuran perusahaan, ownership dan unexpected earning, sedangkan sisanya 83,3% dijelaskan 
oleh variabel bebas lainnya. 
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UJI HIPOTESIS DAN PEMBAHASAN HASIL PENELITIAN 
 
Berikut ini ringkasan hasil pengujian hipotesis:  
Tabel 4.5 
Hasil Regresi Pengaruh Linier Berganda  
Var. Independen 
Koef. 
Regresi  t sig Keterangan 
(Constant) 0.18418 2.021 0.048   
EnP -0.01014 -1.704 0.094 H1 tidak didukung 
EnD 0.11224 3.838 0.000 H2 didukung 
PM 0.00016 0.902 0.371   
EnC 0.00274 0.324 0.747   
Fs -0.01435 -1.927 0.059   
Own -0.00358 -0.657 0.514   
UE 0.00013 0.302 0.764   
F Statistic 2.908       
Sig. F 0.011       
Adj. R2 0.170       
Sumber : Data Sekunder diolah 
 
Interprestasi Hasil Hipotesis 1 
Hipotesis 1 (H1) diuji untuk mengetahui pengaruh kinerja lingkungan terhadap kinerja 
ekonomi. Hasil pengujian menunjukkan bahwa kinerja lingkungan tidak berpengaruh 
signifikan terhadap Economic performance. Hal ini berarti baik buruknya peringkat PROPER 
tidak mempengaruhi baik buruknya kinerja ekonomi perusahaan pada perusahaan publik non 
keuangan di Bursa Efek Indonesia.  Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Rakhiemah 
dan Agustina (2007) yang menemukan bahwa kinerja lingkungan tidak memiliki pengaruh 
secara signifikan terhadap kinerja finansial.  
Hal tersebut diduga karena kondisi yang terjadi di Indonesia sangat berbeda dengan 
yang terjadi di beberapa negara lain terutama di negara barat terkait dengan perilaku para 
pelaku pasar modal di Indonesia. Pelaku pasar modal di negara barat cenderung merespon 
segala macam jenis informasi terkait dengan perusahaan tempat pelaku pasar modal 
berinvestasi.  
Lain halnya yang terjadi di Indonesia. Pasar modal di Indonesia belum mencapai 
efisiensi pasar modal bentuk setengah kuat (Herman dan Mas’ud dalam Ignatius Bondan 
Suratno, Darsono, Siti Mutmainah, 2006). Hal ini berarti tidak semua informasi mengenai 
perusahaan direspon/digunakan oleh para pemegang saham/investor dalam pengambilan 
keputusan investasi.  
Dalam penelitian ini, kemungkinan masih banyak para pelaku pasar modal yang tidak 
memperhatikan informasi peringkat environmetal performance (PROPER) yang dikeluarkan oleh 
Kementrian Lingkungan Hidup mengenai kinerja lingkungan perusahaan. Sehingga para 
pelaku pasar modal masih belum menunjukkan respon atau menggunakan informasi peringkat 
environmetal performance (PROPER) yang dikeluarkan oleh Kementrian Lingkungan Hidup 
dalam pengambilan keputusan investasi mereka. Hal tersebut mengakibatkan tidak adanya 
hubungan yang signifikan positif antara environmental performance dan economic performance. Peneliti 
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menduga bahwa masih ada variabel lain yang digunakan oleh para pelaku pasar modal di 
Indonesia dalam menentukan portofolio investasi pada perusahaan industri publik non 
keuangan, seperti kondisi makro, rasio keuangan, risiko investasi, dan lainnya. 
 
Interpretasi Hasil Hipotesis 2 
Hipotesis 2 (H2) adalah pengungkapan lingkungan (Environmental Disclosure) berpe-
ngaruh posistif terhadap kinerja ekonomi. Hasil pengujian menunjukkan bahwa  pengung-
kapan lingkungan terbukti berpengaruh posistif signifikan terhadap economic performance. Hal ini 
berarti semakin tinggi environmental disclosure semakin besar kinerja ekonomi perusahaan.   
Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian Almilia dan Wijayanto, (2007), yang 
mengindikasikan bahwa adanya pengaruh positif variabel Environmental Disclosure terhadap 
Economic performance. Hasil penelitian juga mendukung penelitian Al Tuwaijri (2003), Suratno, 
Darsono dan Mutmainah (2006) dan Rakhiemah dan Agustina (2007). Dari perspektif 
ekonomi, perusahaan akan mengungkapkan suatu informasi jika informasi tersebut akan 
meningkatkan nilai perusahaan (Verecchia, 1983, dalam Basamalah et al, 2005).  
Dengan menerapkan Environmental Disclosure, diharapkan perusahaan akan memperoleh 
legitimasi sosial dan memaksimalkan kekuatan keuangannya dalam jangka panjang. 
Diharapkan bahwa investor mempertimbangkan informasi Environmental Disclosure yang 
diungkapkan dalam laporan tahunan perusahaan, sehingga dalam pengambilan keputusan 
investor tidak semata-mata mendasarkan pada informasi laba saja. Laporan tahunan adalah 
salah satu media yang digunakan oleh perusahaan untuk berkomunikasi langsung dengan para 
investor. Pengungkapan informasi Environmental Disclosure diharapkan memberikan informasi 
tambahan kepada para investor selain dari yang sudah tercakup dalam laba akuntansi. 
Hasil penelitian pada variabel kontrol profit margin, Environmental Concern, ukuran 
perusahaan, ownership dan unexpected earning tidak berpengaruh signifikan terhadap economic 
performance. Hal ini berarti hubungan antara kinerja lingkungan dan pengungkapan lingkungan 
terhadap kinerja ekonomi perusahaan tidak ditentukan pada karakteristik perusahaan yang 
berbeda yang ditinjau dari profit margin, Environmental Concern, ukuran perusahaan, ownership dan 
unexpected earning. 
Variabel kontrol profit margin tidak berpengaruh signifikan terhadap economic 
performance, disebabkan profit magin di dalam penelitian ini mengukur kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan laba operasi, sementara investor cenderung meninjau dari laba bersih, 
karena laba bersih merupakan komponen utama dalam pertimbangan keuntungan investasinya 
terutama dalam pembagian dividen. Sehingga profit margin tidak mempengaruhi besarnya 
economic performance. 
Pada pengujian terhadap variabel kontrol ukuran perusahaan tidak berpegaruh signi-
fikan terhadap economic performance. Hal ini disebabkan size tidak mencerminkan informasi, 
kemungkinan size mencerminkan faktor lain seperti prospek perusahaan, misalnya perusahaan 
kecil mempunyai prospek perusahaan yang baik, sehingga respon pasar lebih besar terhadap 
perusahaan kecil tersebut. Hal ini disebabkan perusahaan yang besar belum memberikan 
jaminan terhadap prospek kinerja masa depan yang lebih baik, sehingga tidak dijadikan sebagai 
faktor yang dipertimbangkan investor dalam menilai kinerja ekonomi sebuah perusahaan. 
Variabel Ownership juga tidak terbukti berpengaruh signifikan terhadap terhadap 
economic performance. Hal ini kemungkinan disebabkan investor saat ini sudah profesional dalam 
memilih perusahaan yang akan diinvestasikan. Akibatnya perusahaan yang memiliki prediksi 
laba lebih besar, akan menentukan pilihan investasi yang lebih besar pula, tanpa harus melihat 
bahwa perusahaan tersebut termasuk dalam PMA, PMDN atau BUMN. Berdasarkan data-data 
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perusahaan di Bursa Efek Indonesia tidak ada jaminan jenis penanaman modal ini terhadap 
kinerja perusahaan yang lebih baik atau tidak. Bahkan beberapa BUMN justru harus 
mengalami merger akibat kinerja finansial yang buruk.  
Hasil pengujian variabel kontrol persistensi laba tidak berpegaruh signifikan terhadap 
koefisien economic performance. Hal ini disebabkan oleh adanya persistensi laba yang termuat 
dalam laporan keuangan tidak semuanya murni berdasarkan fakta laba yang ada, tetapi sudah 
ada campur tangan dari pihak manajemen dalam melakukan manipulasi laba. Misalnya dengan 
sistem income smoothing (perataan laba) untuk menjaga agar kandungan informasi laba tetap 
goodness di mata investor. Selain itu sifat konservatisme manajer dalam melaporkan laba, 
menyebabkan ada penundaan dalam laporan laba. Hal ini menyebabkan informasi tentang 
persistensi laba bukan pertimbangan investor dalam menentukan economic performance 
perusahaan publik non keuangan di BEI.    
 
SIMPULAN 
 
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan maka dapat ditarik kesimpulan sebagai 
berikut. 
1. Environmental performance tidak berpengaruh terhadap economic performance. Hal ini berarti 
environmental performance bukan satu-satunya faktor yang menyebabkan tinggi rendahnya 
economic performance yang ditunjukkan dari return saham tahunan perusahaan. 
2. Environmental disclosure memiliki pengaruh positif signifikan terhadap economic performance. 
Hal ini berarti semakin tinggi environmental disclosure maka semakin tinggi pula economic 
performancenya. Perusahaan yang mengungkapkan tanggung jawab sosial yang lebih banyak 
akan direspon oleh pasar, sehingga investor akan mempertimbangkan investasinya pada 
perusahaan yang peduli terhadap tanggung jawab sosial yang menyebabkan harga saham 
meningkat dan hal ini akan menyebabkan economic performancenya membaik. 
 
Keterbatasan Penelitian  
Peneliti menyadari bahwa hasil penelitian ini masih jauh dari sempurna. Hal ini 
disebabkan oleh masih terdapatnya keterbatasan penelitian seperti : 
1. Jumlah periode tahun yang singkat yaitu hanya selama 3 tahun saja (2009-2011).  
2. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini hanya environmental performance 
dan environmental disclosure, sehingga menghasilkan koefisien determinasi (R Square) yang 
rendah. 
 
Saran 
Dari beberapa keterbatasan yang dikemukakan, diharapkan peneliti selanjutnya dapat 
memperbaiki keterbatasan tersebut antara lain:  
1. Peneliti berikutnya dapat menambah jumlah periode tahun penelitian minimal selama 
lima tahun. 
2. Peneliti berikutnya dapat menambahkan variabel lain untuk menjelaskan economic 
performance perusahaaan publik non keuangan. Misalnya: ROI, ROE, Sales, Growth 
Opportunities. 
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